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较 小 规 模 的 乡 镇 企 业 （ 包 括 农 村 个 体 和 集 体 企
业）、三资企业、城市个体企业。根据中小企业管理
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占全部工业总量的 !"#、$%#、&"#、!"#。从企业所










企 业 的 法 律 组 织 形 式 有 三 种 ： 业 主 制
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济行为里均有政府背景，有了政府支持，国有企业
相对易于取得贷款。再者，在国有商业银行看来，贷
款予国有企业相对而言是一种软约束，因为即使出
现坏帐，终究要由国家财政解决，那么向国企贷款
不过是一种变相的财政拨款，这种款取之于民，那
是用之不竭的。至于国有中小企业，由于过去国企
改革实行“抓大放小”，相比之下失去了政府支持，
另一方面通过产权改革相当一部分转为民营，与民
营中小企业面临同样问题。以上分析的是我国经济
体制转轨时期民营企业融资问题上面临的所有制
歧视。
三、民营中小企业发展的重要推动力：风险投
资
前文定义风险投资为参与管理的一种特殊形
式的融资行为，又指出民营中小企业发展面临的融
资问题及管理问题，如果将风险投资引入民营中小
企业则一方面可以解决融资难问题，另一方面可以
由风险投资家参与企业的管理，完善企业内部经营
机制，制定正确的发展战略，提高企业的管理水平。
!、风险投资对民营中小企业的资金注入
从技术的角度来看，风险投资的介入是可以缓
解中小企业的融资难题的。
其一，风险投资可以股权投资形式，比如发行
可转换优先股或可转换债券的方式投资中小企业。
投资的目的并不在于获取短期的财务利润，而为了
企业进入成熟期股本增值之后的股权转让获取一
次性的中长期高额回报。
其二，另外还有一种风险投资形式是提供风险
贷款。作为风险贷款者的风险投资家要求资金需求
企业提供给自己一个同样愿意投资于该企业的投
资者作为合伙人，二者共同成为资金需求企业的股
东，后者则受风险贷款人的委托管理公司，其股份
不低于前者。并且风险贷款人仅仅要求资金需求企
业在合同期内年支付一定比例的固定报酬，合同期
末一次性偿还本金，如果资金需求企业获得资金后
投资失败，则风险贷款人的本金须由政府担保者支
付。
其三，还有一种方式就是由专业风险投资公司
向银行申请贷款投资中小企业，但是该中小企业必
须符合银行的要求，并且专业风险投资公司必须投
放一定比例的自有配套资金，三方共同签订协议。
风险投资介入中小企业的发展还可迂回地克
服所有制歧视，原因在于对风险投资业的发展各国
政府均有扶持措施。这些扶持措施比较常见的有财
政补贴、税收优惠、财政贴息、政府担保等。各国政
府还通过立法等方式，制定风险投资业发展政策，
健全服务和监管体系，规范风险投资的规划，优化
其发展环境。民营中小企业引入风险投资相当于间
接地获取政府的支持。
"、风险投资提高民营中小企业的管理水平
一般来说，风险投资家在投资一个企业时，首
先考虑投入高增长的行业，同时企业的业务发展必
须有一定的可持续性。企业要在本行业里发展，必
须要能够不断挖掘新的机会，这就需要在管理人员
方面也要有很好的配置。可能企业刚开始的时候有
一个很好的产品，但是当这个企业发展壮大的时候
就要考虑找好的管理者。风险投资家注资民营中小
企业之后，出于把握企业发展的需要，必须参与管
理。因为专业投资公司、多数风险投资机构在企业
的发展战略及管理方面必然有着独到见解，对经理
人员的聘任、内部激励机制的建议、财务体制的架
构等将提供各种有效措施及策略。风险资本在提供
资金和增值服务的同时，将自己的技术、管理、营销
等理念注入到企业当中，为企业提供一种完善治理
的机制，还有后续服务的机制。由于前文述及的民
营中小企业本身的管理缺陷，风险投资机构的管理
介入可以有效推动企业发展。
而且，风险投资家的介入可以带动这些中小企
业的后续发展。从总体来看，风险投资最重要的一
个环节就是退出。没有成功的退出，风险投资就很
难把自己的资金有效地回报给投资人，管理团队也
没有办法获得相应的收益。投资于民营中小企业的
风险投资最后也要退出。风险投资的退出方式有上
市发行股票（ #$%）、股权转让、清算、管理层收购
等，其中最主要的是股票上市。这些企业可以在国
内、国外上市，海外上市由于有二板市场，上市门槛
低一点，相对容易。企业要上市，首先就要求它在内
部管理机制上符合有关法律的要求，包括公司的治
理结构、财务安排等。上市之后，市场监管机构对企
业还有严格的信息披露等要求，这均对企业的管理
有促进作用。
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